
























































































分位数回归的思想最早是由 Koenker 和 Bassett












假设 Y 为被解释变量，X=(X1,X2,⋯ ,Xp) ′ 被解释
变量，则分位数回归模型的数学表达式如下：
Qτ =(Y|X=x)= x′βτ （1）







ρτ (yi- xiβ ) （2）
其中 ρτ(z) = τzI[0,∞)(z) +(1- τ ) τzI(-∞,0)(z) ，I( ∙ )为
示性函数。
分位数回归模型的参数估计方法主要有单纯形










数、综合指数，基于数据的可获得性，以 2010 年 1 月
4 日至 2012 年 3 月 6 日的日收益率序列为研究数据，
在 下 文 中 分 别 记 为 R_gye、R_shy、R_dch 、R_gy、
R_zh，共 525 组观测值。数据来源于 Wind 数据库。
因为上交所行业指数的编制涵盖上交所的 A、B
股，所以我们用涵盖 A、B 股的上证综指的日收益率



































































































































Rit-Rft= α + βM (RMt-Rft)+ βS SMBt+ βH HMLt+ εt （4）
其中下标 t 表示时期，εt 为随机扰动项，α 、




Qτ (Y|X=xt)= ατ + xtβτ （5）
其 中 Y=Rit-Rft，X=(RM-Rf，SMB，HML) ′ ，xt=
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